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财务管理学中我们常用的投资项目动态评价标准
主要有净现值、内部报酬率、净现值率等。在单个投资















3. 如果某一组合含于另一组合内( 如 A、B 项目组
合含于 A、B、C 项目组合内) , 该组合 ( 如 A、B 项目组
合) 即为无效组合;
4. 如果某一组合中包含了互斥的两个方案 ( 如







况下 , 如果投资项目数量较大的情况下, 要穷尽所有可
能的投资组合将是十分困难的;
2. 由于小项目的净现值率通常会比大项目高 , 而
按净现值率的大小排序后, 将先选择净现值率高的小
项目 , 最后造成存在一定的投资额度, 但又无法选择大
项目的情况, 而这样的投资组合却不一定是最优的;




例 : 某企业有闲置的流动资金 50 万元 , 欲进行投
资, 以获得必要的投资回报。同时, 该企业可以进行的
投资有以下几类( 其中同一类的投资不可同时选取) :
A 类投资: A1, 投资额为 30 万元, 净现值为 8 万
元; A2, 投资额为 25 万元, 净现值为 7 万元。
B 类投资: B1, 投资额为 20 万元 , 净现值为 6 万
元; B2, 投资额为 18 万元 , 净现值为 5.5 万元; B3, 投资
额为 15 万元, 净现值为 5 万元。
C 类投资: C1, 投资额为 9 万元 , 净现值为 3 万元;
C2, 投资额为 7 万元, 净现值为 2 万元。
要求: 求出可行的最优投资组合。
步骤一 : 在 Excel 中输入如下的数据 ( 如表 1 所
示) :
步骤二: 选择“规划求解”, 并按图 1 设置参数。
本例中运用了“0- 1 规划”, 即对投资项目的选取
与否只能取 0、1 两个值, 这也是运筹学中比较难的一
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[摘 要] Excel 中的规划求解的功能强大 , 特别是在财务管理中 , 在进行一些财务管理决策时 , 可以利用规划求解的
强大功能 , 简化计算 , 使财务管理决策更加轻松。本文从财务管理的限额投资决策问题出发 , 阐述利用规划求解工具
进行财务投资决策的方法。
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财务管理信息化
部分, 如果要利用运筹学的方法来求解的话 , 计算可能
会比较复杂, 但是运用规划求解工具, 就能够迎刃而解。
本例中, 设置了几个约束, $E$2:$E$8=二进制, 表
示对“选”的取值只能为 0 或者 1; $C$9:$C$11≤1, 表示
A、B、C 类投资个数均不能超过 1; $G$9≤$F$10, 表示
所选取的投资组合的实际投资额不能超过投资限额。
本例中 , 可变单元格是“$E$2:$E$8”( 即“选”的取
值) , 表示我们可以改变“选”的取值 , 以对投资项目进



















A B C D E F G
1 投资编号 投资额 净现值 PI 比率 选 实际净现值 实际投资额
2 A1 300 000 80 000 =(C2+B2)/B2 0 =C2*E2 =E2*B2
3 A2 250 000 70 000 =(C3+B3)/B3 1 =C3*E3 =E3*B3
4 B1 200 000 60 000 =(C4+B4)/B4 0 =C4*E4 =E4*B4
5 B2 180 000 55 000 =(C5+B5)/B5 0 =C5*E5 =E5*B5
6 B3 150 000 50 000 =(C6+B6)/B6 1 =C6*E6 =E6*B6
7 C1 90 000 30 000 =(C7+B7)/B7 1 =C7*E7 =E7*B7
8 C2 70 000 20 000 =(C8+B8)/B8 0 =C8*E8 =E8*B8
9 A 类投投个数 =E2+E3 投资组合 =SUM(F2:F8) =SUM(G2:G8)
10 B 类投资个数 =E4+E5+E6 投资限额 500 000




目 , 1 表 示 选 择 , 0 表 示 不 选 ; 用 第 E 列
“选”乘以第 B 列“投资额”就可以得到第
G 列“实际投资额”; 用第 E 列“选”乘以第
C 列“净现值”即可以得到第 F 列“实际净
现值”; 投资组合中的“实 际 投 资 额 ”用 来
判断是否超过投资限额 , 该值不能大于投
资 限 额 ; A、B、C 类 投 资 个 数 用 来 判 断 A、
B、C 类中的投资项目是否重复选择 , 3 个
值都不能大于 1。
图 1 规划求解参数设置
A B C D E F G
1 投资编号 投资额 净现值 PI 比率 选 实际净现值 实际投资额
2 A1 300 000 80 000 1.27 0 0 0
3 A2 250 000 70 000 1.28 1 70 000 250 000
4 B1 200 000 60 000 1.30 0 0 0
5 B2 180 000 55 000 1.31 0 0 0
6 B3 150 000 50 000 1.33 1 50 000 150 000
7 C1 90 000 30 000 1.33 1 30 000 90 000
8 C2 70 000 20 000 1.29 0 0 0
9 A 类投投个数 1 投资组合 150 000 490 000
10 B 类投资个数 1 投资限额 50 000
11 C 类投资个数 1
表 2 计算结果
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